



硕  士  学  位  论  文 
 
EVA 管理模式在担保公司应用的若干探讨 
Exploring and Examining the Application of EVA 
Management Mode in the Credit Guarantee Enterprises 
廖岩平 
指导教师姓名：李常青      教授 
专 业 名 称：工商管理 （MBA） 
论文提交时间：2008 年   10   月 
论文答辩日期：2008 年   11   月 
学位授予日期：     年        月 
答辩委员会主席               
评    阅    人               
 
2008 年 10 月 
学校编码：10384 
学号：2005155074 
分类号       密级       




















另外，该学位论文为（                            ）课题（组）
的研究成果，获得（               ）课题（组）经费或实验室的







          
 


























（     ）1.经厦门大学保密委员会审查核定的保密学位论文，
于   年  月  日解密，解密后适用上述授权。 







                             声明人（签名）： 
 
































励相结合，EVA 已逐渐被越来越多的中国企业应用。但国内企业在应用 EVA 指
标时，特别是应用在担保企业中，仍有许多值得探讨和完善之处。 
本文通过对 EVA 的理论和斯特恩—斯图尔特公司（Sterm Steward&CO）①的










第三章详细介绍 ABC 担保集团股份公司引入 EVA 指标进行业绩核算和考核的情
况及遇到的主要问题，特别介绍了“内委核算”制度和与“超额内委利润”相
关联的激励机制。第四章阐述了 EVA 理论在 ABC 担保集团股份公司应用中所遇





                                                        



























Traditional performance evaluation indicators, such as, Net Profit, Earnings per Share, have 
some limitations and cannot reflect real shareholders’ returns. EVA, a new type of performance 
measurement indicator adopting by many Chinese enterprises now, has taken into account 
enterprises’ cost of capital, value creating abilities and integrated performance measurement with 
reward motivation. However, the applications of EVA in domestic enterprises, especially in the 
field of credit guarantee enterprises, still need further examination and improvement. 
From a practical view, the article reveals problems that private enterprises would have in the 
application of EVA system based on intensive analysis and discussion of EVA performance 
measurement and reward motivation systems adopted by ABC Credit Guarantee Limited. 
Proposals for improvement are also examined in this article. The research would benefit those 
domestic private enterprises that adopt EVA system.  
This article has five chapters. The first chapter examines source of EVA theory, including 
company value theory, surplus value theory, principal- agency theory, and the definition, 
calculation and meaning of EVA. Also, it summarizes the EVA system of Sterm Sterward & Co. 
The second chapter analyses strengths and weaknesses of current performance measurement 
systems adopted by domestic enterprises, focusing on the evaluation of accounting profit, 
accounting return and cash flow measurement systems, also, the advantages of EVA system are 
further discussed. The third chapter illustrates the problems that ABC Credit Guarantee Limited 
has after induction of EVA system for performance measurement and review, especially those 
problems with the reward motivation system. The fourth chapter reveals other problems ABC 
Credit Guarantee Limited has in the application of EVA system, including further discussion of 
project rectification, reward calculation, cost of capital, elimination of short term behaviors, also, 
suggestions are made for the improvement of enterprises’ value management system. The fifth 
chapter draws out the conclusion and discusses limitations of this research.   
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第二节  论文研究的内容和范围 
任何新的理论和理论的应用，都需要在一定时期内不断地完善，同样地，
EVA 也需要在理论和实践中不断丰富、发展。本文通过对 EVA 的理论和方法以及
斯特恩—斯图尔特公司（Sterm Steward&CO）②EVA 实践体系的介绍，以及对
传统业绩评价指标的分析，根据 ABC 担保集团实施类似 EVA 的“超额内委利润”
的案例，剖析国内民营企业，特别是新兴的担保行业在实施 EVA 所带来的问题，
并对实施情况进行总结、探讨并提出完善的建议，以期对民营企业，特别是担
保企业在应用 EVA 理论时有所裨益。 
论文共分为五章，其结构和内容如下： 
第一章主要阐述了 EVA 理论的渊源——公司价值理论、剩余收益理论和委










                                                        













第一章  EVA 理论和实践应用体系 
 3
 











公司价值是 20 世纪 60 年代初伴随着产权市场的出现由美国管理学者率先
提出的一个概念。目前在学术界和实务界比较常用的企业价值理论分别是 MM
理论和 EVA 理论，而 EVA 理论又来源于 MM 理论。 
MM 理论是莫迪格莱尼（Franco Modigliali）和默顿.米勒（Merton H.Miller）
在 1958 年 6 月发表的《美国经济评论》第 48 卷的《资本成本、企业理财和投
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其中：V(0)——第 0 期企业的价值； 
       ρ ——企业的现金流入； 
      R(t)——企业的现金流入； 
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